ディスクロージャーの有用性 : 役員報酬の観点からの検討 by 原 郁代
In 2019, the Cabinet Office Ordinance on Disclosure of Corporate 
Information was amended in order to provide sufficient disclosure 
of executive compensation. However, the amount of the executive 
compensation required for individual disclosure in securities reports is 100 
million yen or more, and disclosure of KPI （Key Performance Indicators） 
related to performance-linked remuneration may not be sufficient. Regarding 
individual disclosure, I think that the CEO’s remuneration should be 
disclosed individually regardless of the amount . It is important for the CEO, 
who is the top of the company, to fulfill his accountability by proactively 
disclosing information on his compensation and to engage in lively 
discussions with investors and shareholders in order to improve corporate 
value. Regarding the disclosure of KPI, instead of performing the minimum 
disclosure required by law, information should be disclosed in a way that 
is easy for general investors to understand by using graphs and tables and 
simplifying the explanation text.
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れるため９、Regulation S-K Item 402所定の事項に関する開示は、主に委任状
説明書または情報説明書を通じて行われる。
３．２　Regulation S-K Item 402に基づく開示
３．２．１　開示対象執行役員
開示対象役員は、①CEO（条文中では、PEO: Principal Executive Officer）、







律』有斐閣. 123-153、能代拓馬. 2017. 「経営者報酬開示の機能とそのあり方－米英濠を手
がかりとして－」『神戸法学雑誌』67（３）：65-66を参照。
７　Sarbanes-Oxley Act of 2002§302
８　証券の公募をする際に発行者がSECに提出しなければならない発行開示書類である。































































ドットフランク法953条（ｂ）項は、SECがRegulation S-K Item 402を
改正して企業の全従業員（CEOを除く）の年間総報酬額の中央値、CEC
の年間報酬総額の中央値、及び両者の比率の開示を要求するべきである




















































































































































































































































































































金融庁. 2019. 「記述情報の好事例集」 ６. 役員報酬等の開示例
　　 （https://www.fsa.go.jp/news/r1/20191129_2/01_6.pdf）
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